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un déficit 2025 
mayor a la meta 
de Hacienda 

Los analistas prevén que el saldo negativo de 
las arcas fiscales no estará cerca del 3% del PIB 
del año pasado, pero tampoco en el vecindario 
del 1% que estima Teatinos 120. 

POR SEBASTIÁN VALDENEGRO 

El cierre presupuestario del año 
2024 dejó un sabor agridulce para 
las autoridades del Ministerio de 

Hacienda. Si bien el gasto público 
creció un 3,5% -justo lo esperado-, 
el déficit efectivo del sector público 

superó en casi un punto del PIB las 
proyecciones, situándose en un 
2,9% del tamaño de la economía, 
un nivel no visto desde los años 

de la pandemia. 
Un cierre fiscal peor a lo esperado 

-y que llevó al Ejecutivo a recortar 
US$ 1.500 millones del Presupuesto 
en todo el ejercicio- llevaron al 

ministro de Hacienda, Mario Mar- 
cel, a anunciar en entrevista con 
Diario Financiero que se ampliaría 
el monto del ajuste preventivo de 
gasto comprometido para este año, 
pasando de US$ 600 millones a 
US$ 700 millones. 

“El ajuste fiscal no es suficiente 

para alcanzar una reducción sig- 
nificativa del déficit fiscal, debido 

a que el crecimiento PIB este año 
será menor al que proyecta Hacien- 
da”, plantea el economista de Bci 
Estudios, Juan Ángel San Martín. 
El Gobierno prevé una expansión 
de 2,7% este ejercicio. 

La economista de Libertad y 
Desarrollo, Macarena García, cree 
que para el ejercicio actual se re- 
quiere de un corte “sustancial”, 
de más de USS 4.000 millones, ya 
que estima un déficit estructural 
algo menos de 2,5% del PIB, desde 
un saldo negativo superior al 3% 
del Producto -estima- en 2024. 

“Preocupa que nuevamente no 
alcance el balance comprometido, 

que nuevamente el ajuste lo aplique 
al gasto de capital (más aún en un 
año eleccionario), que la deuda 
siga acercándose peligrosamente 
al nivel prudente y que deje com- 
prometido un gran ajuste para la 
próxima administración”, señala. 

A la luz del resultado fiscal de 

2024, cuando se subestimó el nivel 

de ingresos en más de dos puntos 
porcentuales como proporción del 
PIB respecto al presupuesto inicial, 
el ajuste realizado a nivel de gasto 
en enero de este año sería “insu- 

ficiente”, considera el economista 
del OCEC UDP, Juan Ortiz. 

“El crecimiento real de los in- 

gresos efectivos entre 2025 versus 

el cierre efectivo de 2024 sería de 

13%, un aumento inédito, el cual 
no se ajusta a un crecimiento del 
PIB real estimado para este año 
del 2,7%. Excluyendo 2021, en 
los años recientes solo en 2018 el 
crecimiento real de los ingresos 
totales fue del 8,9%”, dice Ortiz. 

La académica de la U. de los 

Andes, Cecilia Cifuentes, com- 
plementa que dado que el desvío 
sobre la meta proyectada equivale 
a cerca de USS 3.000 millones, un 
ajuste de “solo” US$ 100 millones 

superior alo que se había anticipado 
“es totalmente insuficiente para 

atenuar el problema”. 
“Los ingresos proyectados para 

este año, basados en una estima- 
ción excesivamente optimista para 
2024, tienen el mismo problema de 

sobrestimación, y si no se corrige 
el gasto con un ajuste bastante más 
significativo que el anunciado, la 
estimación de déficit para este año 

tampoco se cumplirá”, anticipa. 
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Déficit más alto 
Dado todo lo anterior, entre los 

especialistas se advierte que por 
arrastre la meta de déficit efectivo 
este año tampoco se cumplirá. 

En el Informe de Finanzas Pú- 

blicas (IFP) de octubre pasado, 
Hacienda proyectaba un déficit de 

1% del Producto en 2025, número 

que se modificará en el próximo 
TFP que se publicará este viernes. 

La proyección de ingresos de 
Hacienda para 2025 significa un 

crecimiento de 13% respecto de 
2024, esto es, mayores ingresos por 

USS 10.000 millones, algo “muy   

difícil de cumplir”, expone el de- 
cano de la Facultad de Economía 

y Gobierno de la USS, Alejandro 
Weber. 

“En este preocupante escenario, 
el punto de partida del balance 
estructural 2025 es aproxima- 

damente -2,2% del PIB, solo por 

descontar el menor nivel de la 

base de ingresos, y no el -1,1% 

que señala Hacienda”, señala el 
exsubsecretario de la cartera. 

Por el orden de magnitud que 
se habla, al exdirector de Presu- 

puestos, Matías Acevedo, le parece 
“inevitable” un ajuste adicional 

del gasto. 
“Leo al ministro en la entre- 

vista en Diario Financiero y me 
quedo con la impresión que está 
consciente de aquello. La pérdida 
hay que hacerla rápida para dar 
vuelta la página. Al menos esa 
creo fue la lección que nos dejó 
el resultado fiscal 2024. No hay 

que distraerse: el foco debe estar 
el 2025 en impulsar medidas pro 

crecimiento”, señala el investigador 
del CIES-UDD. 

En el área de estudios del Banco 

Santander estiman que parte del 
nuevo ajuste anunciado por Mar- 
cel podría compensar la rebaja de 
impuesto que se le está haciendo a 
las PYME en el marco de la reforma 

previsional, “pero dependiendo de 
cuánto se recaude efectivamente por 
la Ley de Cumplimiento Tributario, 
puede que sean necesarios recortes 
adicionales”, dicen. Así, mantienen
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su estimación de un déficit efectivo 

en 1,7% del PIB este añ 
Para alcanzar el déficit efec- 

tivo de 1% del PIB, el recorte de 

gasto debiera estar más cerca de 
USS 4.000 millones, calcula el 
gerente de Estudios de Gemines, 
Alejandro Fernández: “En el IFP 

que se publica esta semana, la 
proyección de déficit fiscal efectivo 
para este año será revisada al alza 
significativamente”. 

El economista jefe para la re- 
gión (exBrasil) de Itaú, Andrés 
Pérez, cree que la caída del 13,8% 
del gasto en diciembre debiera 

revertirse “con fuerza” en enero. 

Así, espera un déficit efectivo de 
1,8% en diciembre: “Pareciera 

que el 0,2% del PIB en recorte de 
gastos se estaría comprometiendo 
en menores ingresos por impuesto 
corporativo a las PYME. En ese 
contexto, pareciera relevante 
plantear un ajuste mayor al gasto 
este año”, dice. 

El director de Hermann Consul- 

tores, Jorge Hermann, calcula que 
el ajuste de USS 625 millones con 

que partió este año implica una 
mejora del déficit fiscal desde un 

-1% a -0,8% del PIB: “Pero esto 
es un ajuste mínimo, ya que lo 
más probable es que los ingresos 
fiscales en vez de ser 24,3% del 
PIB se ubiquen en torno al 22,5% 

del PIB, lo que implica que para 
mantener el déficit fiscal en -0,8% 

debería ajustarse el gasto público en 
US$ 6.600 millones”. 

  

  

KA El ministro de 
Hacienda de todas 
maneras mostró su 
“preocupación” por 
el incumplimiento 
de la meta fiscal en 
2024. 

POR SOFÍA RUNÍN 

Las críticas hacia la gestión 
de la directora de Presupuestos 
(Dipres), Javiera Martínez, se 
tomaron el primer día hábil luego 
de que la madrugada del sábado 
el Ministerio de Hacienda y dicha 

repartición dieran a conocer que el 
Fisco chileno incumplió su meta de 
déficit efectivo, que el año pasado 
fue un 2,9% del Producto Interno 

Bruto (PIB), casi un punto peor 
a la estimación más reciente del 

Gobierno. 

Esto llevó a una nueva ofensiva 

de parlamentarios de la oposición 
para solicitar la renuncia de la 

ingeniera, ante errores de esti- 
maciones que han derivado en un 
deterioro de las finanzas públicas 

mayor al estimado. 
Este lunes el ministro de Ha- 

cienda, Mario Marcel, salió en 
defensa de la titular de la Dipres, 
señalando que la ingeniera se ha 
“dedicado durante todo el año a 

tratar de recuperar y revertir ese 
efecto”. 

“Gracias a eso, se logró revertir 
la mitad de lo que era el efecto de 

la diferencia del resultado de la 

tro de Hacienda, Mario 
Marcel, junto a la 
Presupuestos, Javi 

Operación Renta y en los menores 
ingresos del litio”, agregó la auto- 
ridad, enel marco de una actividad 

para dara conocer la renovación de 
la Estación Mapocho para albergar 
la asamblea de gobernadores del 

Banco Interamericano de Desarrollo 

(BID) y de BID Invest en marzo. 
De la mano de la menor recau- 

dación de impuestos en el proceso 
de declaración anual, el secretario 

de Estado sostuvo que existieron 
diferentes aristas que se “pue- 
den mejorar y donde detectamos 
deficiencias (...). Yo creo que no 
hay nadie más que durante este 
período no se haya preocupado 
por revertir esta situación que la 
directora Martínez”. 

Con respecto al ajuste del gasto 

en proceso para este año, cuya 
cuantía aumentó de US$ 600 mi- 
llones a USS 700 millones, el 
ministro explicó que eso “muchas 
veces ha implicado quejas de dis- 
tintas instituciones, pero ella ha 
hecho este esfuerzo con la máxima 

rigurosidad posible”. 
Sobre lo anterior, Marcel se 

mantuvo en la línea y defendió 
a la directora de Presupuestos, 
aclarando que cuenta con “un 
compromiso y una capacidad que 
necesitamos para lo que viene en 
términos de recuperar la conver= 
gencia de la política fiscal”. 

Malestar por déficit 
Para el ministro de Hacienda, 

es importante entender que las 
  

Comienzan preparativos para recibir 
la asamblea de gobernadores del BID 
E El proceso implica la remodelación de la Estación Mapocho. 

Marcel adelantó que el evento generará un aumento del 
turismo y el comercio en la capital. 

De cara a la próxima Reunión Anual de las Asambleas de Gobernadores del 

BID y BID Invest en Chile, este lunes el ministro de Hacienda, Mario Marcel, 
dio a conocer las remodelaciones que se realizarán en el Centro Estación 

Mapocho para la realización de este evento. “Vamos a hacer una serie de 
inversiones en la Estación Mapocho que van a quedar como un mejoramien= 
to permanente”, sostuvo. La autoridad expresó que es similar a lo que se 
realizó cuando Chile fue sede en 2001 de la misma asamblea. 

Este encuentro congregará a 48 países que serán representados por 
ministros de Economía, Hacienda y Finanzas de América Latina y el Caribe, 
Europa, Norteamérica y Asia. Se proyecta una asistencia de 4.000 personas 
en la capital, lo que el ministro de Hacienda ve como una oportunidad de 
desarrollo para el país. 

“Todo eso va a significar un aumento importante al comercio y turismo 
en la ciudad (...). Eso mismo lo constatamos en 2001, esta misma reunión 
resultó muy provechosa en términos de actividad y también en ingresos 
fiscales”, afirmó el ministro. 

salida del cargo 
    

  

cosas que pasaron se deben co- 
rregir y fortalecer la gestión de 
las finanzas públicas (...). Yo creo 
que la directora de Presupuestos 
es una persona que ha demostrado 
el máximo compromiso en todas 
esas dimensiones”. 

De todas maneras, Marcel sinceró 
su malestar por el incumplimiento 
de las metas presupuestarias, las 
cuales calificó de “importantes” 
en su magnitud. 
“Lamentamos profundamente 

este incumplimiento de las metas 
fiscales. Para mí como ministro 
de Hacienda en particular, que he 
trabajado muchos años en temas 
de política fiscal, no cumplir con 
una meta fiscal es una causa de 
preocupación”, dijo la autoridad. 

  

  

  

BCI Securitizadora S.A. 

Patrimonio Separado N*36 
Inscripción en Registro de Valores de la CMF 

N? 1161 de fecha 7 de diciembre de 2023 

“Comunicación de la Caja” 

Informamos a los tenedores de bonos del Patrimonio 
Separado N*36, que hemos recibido Comunicación de 
CCAF La Araucana, informando que el Originador ha 
decidido subordinar el cobro de las cesiones de crédito y de 
los saldos de precio de manera de posibilitar la acumulación 
de fondos para un pago adicional anticipado parcial del 
bono preferente Serie BBCIS-P36B, por un monto de 
$7.406.223.965.- más los intereses devengados. Dicho 
pago se efectuará en un solo pago. 

La fecha de dicho pago se indicará próximamente a los 
inversionistas según lo indicado en el Contrato de Trigésima 
Sexta Emisión de fecha 5 de diciembre de 2023, Repertorio 

37246-2023, de la Notaría Juan Ricardo San Martin Urrejola. 

El Gerente    
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